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摘 要 
早在 1993 年，我国就建立起了统账结合（社会统筹账户和个人账户相结合）
的养老保险制度。理论上，该养老保险模式兼具公平与效率，强调减轻企业负担，
重视个人激励。然而事与愿违，个人账户空账运行，产权不明晰，个人缴费积极
性不高；统筹账户缴费率过高，企业隐性成本居高不下；在人口老龄化的背景下，
养老保险基金赤字也如影随行。统账结合的实践对于当前的经济及个人福利有何
影响？统筹账户和个人账户分离管理，做实个人账户，统筹账户依靠税收筹资是
否更适宜？这正是本文的研究背景及试图回答的问题。 
本文首先建立了一个两期的世代交叠模型，从资本与产出，生产要素价格，
劳动者福利，收入分配与再分配四个方面分析了当前统账结合养老保险制度安排
对于经济增长及个人福利的影响。重点考察了统账分离模式，即将统筹账户与个
人账户分开管理，作为第一支柱的统筹账户实行现收现付制，依靠税收筹集资金；
第二支柱的个人账户实行基金累积制，完全为个人所有。并以统账结合制为基准，
对比分析了统账结合与统账分离养老保险模式的经济效应及福利效应。 
通过本文的研究，认为在现行统账结合制下，社会统筹缴费率越高，经济和
个人福利负面效应越大。数值模拟结果也显示在同等缴费水平下，相较于统账结
合制，统账分离模式更有助于资本积累，产出水平更高，不同类型劳动者的效用
水平也将更高，各类劳动者收入差距更小。而统账分离模式中，采取税收递延制
度安排比税收非递延具有更好的效果。 
最后根据研究结果，本文认为在现行统账结合养老保险模式下，缴费率不宜
过高；同时应该统账分离管理，加快做实个人账户的步伐，减轻企业负担，以税
收弥补社会统筹缴费，实行名副其实的个人累积制。 
 
关键词： 养老保险；经济效应；一般均衡 
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ABSTRACT 
As early as 1993, China had established a Commission old-age insurance system 
with social account and personal account(social account and individual account as a 
whole, SP&IRA) basis on the economic development and background at that time. In 
the next ten years, the pension system also has experienced several times of reform 
and adjustment. Theoretically, the endowment insurance mode focuses on fairness and 
efficiency, emphasis on easing the burden on enterprises, rely on social solidarity, but 
also pay attention to personal motivation. But practice is counterproductive. the 
individual account fund is diverted and tied up by the government in the situations 
that the individual property right is limited; the social account payment rate is too 
high, recessive cost is high; Under the background of the aging population, the 
endowment  insurance fund always deficit. How SP&IRA affect economic growth 
and personal welfare? Are funded pension system better? This is what this article 
research background and tried to answer questions. 
In this paper, we establishes a two overlapping generation model which 
combined with Chinese current social pooling and individual accounts based on the 
research of economic at home and abroad. It analysis the influence of the economic 
growth and personal welfare from capital accumulation and output, prices of  
production factors ,labor welfare, income distribution and redistribution . This paper 
also focuses on funded pension system, manage the social account and individual 
account separately, the social account as the first pillar is pay-as-you-go, rely on the 
tax to raise funds; the individual account as second pillar is fund accumulation system, 
completely belong to the individual. SP&IRA as a benchmark, comparison and 
analysis the economic effect and welfare effect of different endowment insurance 
system .  
Through this study, I think that when the pooling contribution rate is higher, the 
capital accumulation and output is less in the current account combined system. So it 
have negative effects on the economy. And the increase of the contribution rate will 
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reduce labor lifetime utility level either. At the same time, the income gap between the 
different types of workers will decrease. The results of numerical simulation also 
shows that funded pension system is more conducive to the growth of economy, 
workers effect level and income gap compared with the traditional account combined 
system. By the way ,tax deferred type is better in the semi - accumulation system. 
According to the research results, this paper argues that it should be appropriate 
to reduce the pension insurance payment rate, at the same time, we should speed up 
the pace of individual accounts and implement truly personal accumulation system. 
 
Key words: pension insurance; economic welfare effect; general equilibrium
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绪言 
1 
1 绪言 
1.1 选题说明 
“老有所养”不仅是中国自古以来“孝”文化的要求，也是现代社会文明的
重要体现。我国从建国初期就建立了与当时经济体制相适应的养老保险制度，在
接下来的大半个世纪，也经历了多次改革调整。2005 年改革之后的统账结合养
老保险制度不管是在养老保险覆盖人群，还是在养老金筹资渠道，计发办法等方
面都有了很大进展。但是不能回避的现实问题是：一方面我国的养老保险缴费率
偏高，个人企业合计缴费已达工资收入的百分之二十八，已经超过绝大多数国家，
企业的“隐性成本”过重。同时个人账户空账运行，个人缴费意愿不高，养老保
险弃缴率逐年上升；而另一方面是，统筹账户处于亏空状态，半数以上的省份养
老金赤字需要财政补贴。面对这样的情形，不禁要问当前的统账结合制究竟对经
济增长及个人福利有何种影响？做实个人账户是不是更好？降低企业负担，社会
统筹账户依靠企业缴费筹资改为通过税收筹资是否可行？ 
这些都是值得研究的问题。按照制度设计初衷，统账结合制是兼具现收现付
制与个人累积制的混合型部分累积制，但在现实运作中，更像是名义账户制，即
个人账户只是挂名并未做实，对于养老基金的筹资依然采取现收现付方式，但在
养老金发放的时候，养老金水平又和个人缴费挂钩。学界对于当前运行状况也争
论不一。郑秉文（2014）1 认为养老基金缺口太大，在现在及未来很长一段时间
都应该实行名义账户制，逐步消化养老金缺口，解决财务可持续性问题；韩克庆
（2015）2 认为，不做实个人账户是养老保险改革的倒退，相当于又回到了现收
现付制；孙祁祥（2015）3，在人口老龄化压力下，现收现付不仅会加剧财政压
力，还会对经济增长产生负面效应。因此本文尝试考察统账结合制在现行的运作
方式之下对经济增长及个人福利产生的影响。同时以统账结合制为基准比较分析
做实个人账户且统筹账户依靠税收筹资的统账分离养老保险模式的经济效应以
及福利效应。 
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考察养老保险制度安排经济福利效应有很多切入点，本文在一般均衡框架下，
从资本与产出，生产要素价格，劳动者效用水平及收入分配与再分配四个方面进
行分析。 
1.2 文献综述 
1.2.1 国外文献综述 
1.2.1.1 政府主导的基础养老保险体系存在合理性 
学者们普遍认同政府主导的养老保险制度存在的重要理由：一是老年福利理
论。每一代人都会经历年轻和衰老，其福利水平不仅取决于个人，还取决于其他
人或者其他代人。老年人不具有劳动能力，没有劳动收入，属于相对弱势群体。
年轻一代不能无视老年人的困境，必须给予老年人养老支持。而市场并不能解决
这个难题，必须要政府介入，通过政府主导的强制性养老保险制度来解决。二是
市场的不完善性，表现在投资机会的缺失以及人力资本不可交易，这将导致无法
依靠市场力量进行代际风险分担，其结果就是社会总福利的损失。Diamond 
(1977)4 认为投资机会的缺失，将导致风险分担无效率。依据 Diamond (1977)4 的
解释个人在对养老金进行投资的时候，很难找到收益可观且安全的项目，尤其是
对于规模很小的投资者，更是不可能建立一个多样化的投资组合，即使是投资于
共同基金，也会面临短时间内价值的巨大波动。市场失灵的另一个表现是人力资
本不可交易。Merton (1983)5 运用世代交叠模型对人力资本不可交易造成的经济
无效率进行分析。Merton 认为在完善的市场中，最优的投资组合策略是将一部
分财富投资于风险资产的多样化投资组合中，将剩余的资产投资于无风险项目，
对两者的比例进行时时调整以达到最优的风险水平。然而由于人力资本不可交易，
对年轻人而言，相较于物质资本，他们持有更大比例的人力资本，极端的例子就
是对于刚出生的人，他的所有资本都是人力资本；而老年人刚好相反。Gordon , 
Varian(1988)6 认为在金融市场，人力资本不可交易导致风险分担无效率，也就是
说年轻人面临着很大的工资收入风险，而老年人面临着很大的投资风险，两者均
不能依靠现有市场进行分担。市场的不完善让政府干预有了正当理由。三是个人
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的非理性和短视行为。Diamond (1977)4 认为个人在消费选择上存在短视，即更在
意当前的享乐，轻视未来的风险和经济负担，政府主导的基础养老保险体系可以
纠正个人的消费行为，帮助其选择最优的消费路径。 
1.2.1.2 养老保险制度的一般均衡研究 
西方经济学界对于养老保险制度的研究内容十分丰富，早期的学者
Samuelson(1958)7,Diamond(1965)8,Aaron(1996)9 引进世代交叠模型（Overlapping 
Generations Model，简称 OLG 模型），开创了在一般均衡框架下研究养老保险的
先河，为后来的研究打下了坚实的基础。Samuelson(1958)7 引进一个两期的世代
交叠模型研究现收现付养老保险制度的运行机制。在他的模型中，前提假设不考
虑生产和投资，只考虑储蓄，且私人不能通过储蓄进行养老，必须由政府出面向
劳动者收取养老保险费用以发放退休者的养老金，代代如此循环，以实现各代养
老目的，即现收现付制。研究认为劳动者缴纳的养老保险费的收益率主要取决于
劳动人口增长率，假设劳动人口增长率为 n，则每一代人从政府领取的养老金是
其缴纳的养老保险费的1 n 倍。 
Diamond(1965)8在其世代交叠模型中对 Samuelson(1958)7的模型进行了扩展，
考虑资本市场均衡以及私人储蓄行为。他的研究结论认为当资本积累过多导致资
本回报率小于劳动人口增长率时，经济体处于动态无效率状态，此时选择现收现
付制可以实现帕累托最优，而在累积制下，均衡资本量得不到改变，从而无法改
善经济无效率的状况。从而得出结论：在经济体处于动态无效率情形下，现收现
付制养老保险制度要优于累积制养老保险制度。 
Aaron (1996)9 在其世代交叠模型中对萨缪尔森的模型进行了修正，引入生产
和投资，在模型中加入了劳动生产率，得出了资本回报率与劳动人口增长率以及
劳动生产率之间的关系，即著名的艾伦条件。记劳动生产率为 g ，人口增长率为
n，资本回报率为 r  ，当 r n g  时，表明经济体满足艾伦条件，此时现收现付
制养老保险相较于累积制养老保险更有助于劳动者福利提高。艾伦的研究还认为
养老保险收益率提高取决于劳动人口增长率的提高或者劳动生产率上升。 
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1.2.1.3 养老保险制度的经济效应 
从上世纪七十年代开始，西方发达国家人口老龄化程度逐步加深，加之医疗
技术提高带来的人口寿命延长，使得采取现收现付养老保险制度的国家大多面临
收支失衡的严峻挑战。越来越多的国家迫于财政压力掀起了养老保险制度改革浪
潮。经济学界对此争论不一，不少学者主张将现收现付制度改为完全累积制或者
部分累积制。以美国哈佛大学的经济学家 Feldstein(1974)10 为代表的学者认为对
于绝大多数美国民众，其主要家庭财富是预期的社会保障养老金，他运用一个扩
展的生命周期模型研究分析了现收现付制对于个人退休和储蓄的影响。养老保险
对于储蓄的影响需要从两方面进行考虑：一是现收现付制对于私人储蓄的挤出效
应；二是现收现付制养老保险有可能导致劳动者提前退休，进而劳动者为保障退
休生活，进行更高水平的储蓄。对于储蓄的影响究竟是正面还是负面，需要综合
考察两种影响的净效果。计量结果表明美国的社会保障对私人储蓄具有负面影响，
现收现付制养老保险的存在使私人储蓄降低了 30-50 个百分点。显然，当现收现
付制养老保险制度对于私人储蓄具有挤出效应，无法使经济体达到最优储蓄水平
时，引入累积制更有助于改善经济效率，有利于经济增长。Kotlikoff(1979)11 支持
Feldstein(1974)10 的结论，认为现收现付养老保险制度使得发达国家的长期资本
存量减少了 20% 至 30% ，对经济增长有负面作用。类似的研究还有
Feldstein(1982)12,Auerbach,Kotlikoff(1987)13,Seidman(1986)14 认为现收现付制对于
储蓄率及资本积累存在负面影响，不利于经济增长。而芝加哥大学的经济学家
Barro(1974)15 对 Feldstein(1974)10 的研究结果予以了反驳。在他构建的生命周期模
型中，加入了利他主义因素，考虑了遗产动机，每代人都要通过自己的孩子与下
一代人发生联系，由此得出了中性的结论，认为现收现付的社会养老保障并不一
定对私人储蓄具有挤出效应，对于经济增长的正面影响，累积制并不一定优于现
收现付制。 
1.2.1.4 养老保险制度的福利效应 
西方学界对于养老保险制度福利效应的文献十分丰富，远可追朔至 
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